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第二章 アメリカの株主代表訴訟制度
第一節 序論
アメリカにおける裁判所は, 長きにわたり, コーポレート・ガバナンス
に係る紛争は株主代表訴訟を通じて司法手続を取るように株主に要求して
きた｡ これには, 主に４つの理由がある｡ 第一の理由は, 会社に対して行
われた不正行為に係る損害回復が, 当該会社になされることによって, 債
権者を保護しようとするものである｡ 第二の理由は, すべての株主に, そ
れぞれの所有持分に比例した形で, 利益を与えようとするものである｡ 第
三の理由は, 有害な会社荒し訴訟を抑止しようとするものである｡ 最後に,
裁判所の監督のもとに, 会社が訴訟とその解決を管理できるようにしよう
とするものである
(391)
｡
歴史的にみて, 裁判所の代表訴訟要求に関する唯一の例外は, 特別損害
事件, すなわち, 少数派株主が, 会社側と共有しない何らかの損害を被っ
たような場合である｡ かかる特別損害事件の例としては, 雇用関係に基づ
く違反, 株式の発行又は交換に対する不当拒絶, 宣言済配当の不払, 株式
の譲渡における詐欺などが挙げられる｡
しかしながら, 従来, このような一般的な株主間紛争の原因に対して不
満を有する少数派株主の唯一の救済手段は, 株主代表訴訟において不正行
為者を訴えることであった
(392)
｡
前章において考察を行った, 抑圧救済制度も, 閉鎖会社の少数派株主を
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(391) Allan B. Cooper, Kim R. Greenhalgh, & Meranie Stallings Williams, Too
Close for Comfort : Application of Shareholder’s Derivative Actions to
Disputes Involving Closely Held Corporations, 9 U. C. Davis Bus. L. J. 171
(2009), at p. 3.
(392) Ibid.
救済する制度として近年発展してきているが, 抑圧救済は, 少数派株主が
多数派株主の抑圧行為を立証しなければならないことや, ｢退出 (exit)
救済｣ と呼ばれるほど, その救済手段は株式買取が中心であることから,
会社に残りたいと思う少数派株主にとっては, 実質的に, 株主代表訴訟が
唯一の救済手段となっている｡
こうした代表訴訟の要求は, 閉鎖会社に関する紛争の場合においては,
時として, 奇妙で扱い難い結果を招く事態となっている｡ ここにいう閉鎖
会社とは, 所有と経営とが大抵の場合は一体となった, 株主数の少ない会
社であり, それらの株式の既存市場は存在していない
(393)
｡ 閉鎖会社は, 会社
の形態を取っているものの, 実質はパートナーシップとして経営されてい
ることが多い｡ したがって, 代表訴訟の手続的及び実質的な制約が課され
てしまうと, 時として, パートナー間の紛争の公正かつ効率的な解決が,
促進されるのではなく妨げられる場合がある｡ これは, とくに, パートナー
シップ法においては代表訴訟におけるような手続的及び実質的な制約が課
されていないため
(394)
, 紛争の実体的事項につき, 直接的な訴訟が可能となっ
ている場合ほど顕著である｡
かかる問題を踏まえて, 1992年にアメリカ法律協会 (American Law
Institute 以下, ALIと称す
(395)
) は, 代表訴訟を要求する法目的上の理由,
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(393) Donahue v. Rodd Electrotype Co. of New England, 328 N. E. 2d 505, 511
(Mass. 1975).
(394) Allan B. Cooper, Kim R. Greenhalgh, & Meranie Stallings Williams, supra
note (391), at p. 3.
(395) アメリカ法律協会 (American Law Institute) とは, 弁護士, 裁判官,
法律学教授から構成される研究団体で, 有名なカーネギー財団の後援で設
立されたものであり, ALIと略称される｡ その最も基本的な目的はコモン・
すなわち, 会社又は被告を不公正に多数の訴訟にさらすことがなく, 会社
の債権者の利益を著しく毀損することがなく, 又は全利害関係当事者間に
おいて損害回復の公正な分配を阻害することがない, と認められるときに
は, 裁判所が裁量で, 閉鎖会社の株主に代表訴訟を直接訴訟として認める
際の基準を設けた
(396)
｡ 裁判所が裁量で, 代表訴訟を直接訴訟として扱い, 株
主に対して個別の損害回復を命じるこの ALIの勧告によって, 各州や法
律家の間では様々な反応が起こった｡ 当該問題の検討を行っていた各州間
には, 明確な違いが見られ, ALI方式の採用を主張する裁判所もあれば,
それを否定する裁判所もあった｡
以下では, 閉鎖会社の事案において, 会社に対する不正の結果, 間接的
に少数派株主に損害を与えた場合に, 株主の直接訴訟を認める ALIの勧
告について述べる｡ つぎに, ALIの勧告を採用する州及び拒否する州, い
まだ態度を示していない州の概要を示す｡ そして, かかる州が, 閉鎖会社
における少数派株主をどのように救済しているかを考察したいと思う｡
第二節 概要
Ⅰ 株主代表訴訟と直接訴訟の従来の区別
従来, 株主が直接, 取締役等
(397)
を訴えることができるか否かは, 申し立て
られた損害の性質によって異なっていた｡ 損害が会社に対するものである
場合, すなわち, 株主の損害が間接的である場合には, 株主は唯一, 株主
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ロー諸原則の明確化である｡
(396) Principles of Corp. Governance : Analysis and Recommendations, A. L. I.,
§7.01(d) (2008).
(397) アメリカの代表訴訟における原告株主の責任追及の対象者は, 取締役,
役員のみならず, 第三者も含まれる｡ 当該第三者には, 従業員, 支配株主,
債権者等が該当する｡
代表訴訟においてのみ訴えを提起することができた
(398)
｡ この場合, 損害回復
は, 株主ではなく直接的に損害を被った会社になされる｡ したがって, 株
主代表訴訟による株主の損害回復は間接的なものではあるが, 結果として,
会社の損害回復は株主が有する株式の価値の上昇につながるものである｡
一方で, 会社が株主の直接的権利を侵害した場合には, 株主は直接訴訟
として訴えを提起することができる｡ これは, 株主が ｢特別
(399)
｣ 又は ｢明確｣
な損害
(400)
を負っているからである｡ 株主の直接的権利の侵害の例としては,
会社が宣言済配当を支払わない場合, 株主の新株引受権や議決権を遵守し
ない場合, あるいは, 株主が被用者であり, 当該株主の従業員としての権
利を保護しない場合等が挙げられる
(401)
｡
ALIは, 直接訴訟と代表訴訟の区別については, 株主が, 会社に対する
損害を示すことなく損害回復の権利を立証できるか否かに基づくべきであ
る, と勧告した｡ 株主が, 会社に対する損害 (であって株主にも損害を与
えたもの) を立証することによってのみ自らの損害を回復できる場合には,
代表訴訟である
(402)
｡ これに対し, 会社に対する損害を立証することなく株主
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(398) John W. Welch, Shareholder Individual and Derivative Actions : Underly-
ing Rationales and the Closely Held Corporation, 9 J. OF CORP. L. 147, 160
65 (1984); Principles of Corp. Governance : Analysis and Recommendations,
A. L. I., § 7.01(d), cmt. c, (2008); Allan B. Cooper, Kim R. Greenhalgh, &
Meranie Stallings Williams, supra note (391), at p. 3.
(399) Bagdon v. Bridgestone /Firestone, Inc., 916 F. 2d 379, 38384 (7th Cir.
1990) (applying Delaware law); Allan B. Cooper, Kim R. Greenhalgh, &
Meranie Stallings Williams, supra note (391), at p. 3.
(400) Strougo v. Bassini, 282 F. 3d 162, 171 (2d Cir. 2002) (applying Maryland
law); Allan B. Cooper, Kim R. Greenhalgh, & Meranie Stallings Williams,
supra note (391), at p. 3.
(401) Principles of Corporate Governance : Analysis and Recommendations, A.
L. I., §7.01(b), cmt. (c) (2008).
(402) Principles of Corporate Governance : Analysis and Recommendations, A.
に対して損害回復が認められる場合は, 直接訴訟となる
(403)
｡ 従って, 不満を
有する株主は, 会社の権利とは別個に法的権利を有している訴訟に限り,
直接的に手続をとることができる, というものであった｡ しかしながら,
従来, 株主が, 信任義務違反, 詐欺又は会社資産の不正流用による損失を
主張する紛争の大半は, 代表訴訟が唯一の救済手段となっていた｡
所有と経営が分離している会社, 大抵は公開会社である伝統的な会社に
おいては, 株主代表訴訟を要求することで, 公正性及び効率性が促進され
るとともに, 会社荒し訴訟も抑止される｡ すなわち, 典型的な株主代表訴
訟の規定によれば, 不満を有する株主は, 事前に, 会社に対して, 会社の
権利を主張する法的手続を開始するための措置をとるよう要求することが
規定されている｡ その要求が拒絶された場合, 又はその要求に効果が見ら
れないようである場合には, 株主は裁判所に代表訴訟を提起することがで
きる｡ 訴訟の手続は, 当該訴訟に正当な根拠が存在しており, 当該株主が
十分に他の株主の利益を代表できると裁判所が判断した場合に限り, 進め
ることができる｡ 従って, 株主代表訴訟は, 一般的に, 他の紛争の場合よ
りもはるかに詳細な監督を受けることになり, ひいては, 濫用的訴訟の危
険性も軽減されることとなる
(404)
｡
こうした株主代表訴訟の要件には, 様々な利点がある｡ 不満を有する株
主に対し, 事前に会社に提訴要求を行うように求めることで, 会社側にとっ
ては, 不正行為者を訴えるなど, 是正措置を講じる機会となる｡ また, 株
主に対し, 裁判所の承認を取得するように求めれば, 会社荒し訴訟のおそ
れも減少することになる｡ さらに, アメリカ法においては, 株主代表訴訟
の重複係属が認められているが, 訴訟の調整を求めることによって, 複数
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L. I., §7.01(a) (2008).
(403) A. L. I, supra note (401).
(404) See, e.g., Cal. Corp. Code §800 (West 2008).
の株主による訴訟の重複も避けられる
(405)
｡ 従来の株主代表訴訟の方式により
請求手続をとるよう求めることで, 債権者に優先性を与えるとともに, 解
散時や清算時に株主配当に先立ち債権者への弁済をしなければならない会
社に対して, 損害回復を当該会社に帰属させる旨を求めることで, 債権者
保護にもつながる
(406)
｡ 同様に, 株主代表訴訟の手続は, 損害回復の利益を,
均衡分配の行われる会社に帰属させることで, 訴訟当事者ではない株主を
保護するものでもある
(407)
｡ 裁判所による訴訟の提起及び手続の監視があるこ
とで, 濫用的訴訟の危険性も減少する
(408)
｡
以上のような見解は, 大規模な会社では良好に機能する一方で, 小規模
で閉鎖的な会社に適用する場合には困難な問題が生じる｡ 閉鎖会社に起因
する紛争に関して, 従来の株主代表訴訟方式を採用することは, 実質的に
はパートナーシップ紛争であることが多い株主間紛争を, 扱い難い枠組み
にはめ込もうとするようなものである, との見解
(409)
がある｡ 株主代表訴訟要
求の理論的根拠は, このような状況では意味をなさない｡ では, そうした
状況にあって, 所有と経営が一致している閉鎖会社の株主は, 自己の出資
持分が受けた損害を直接的に訴えることができるもの, と単純に認めるこ
とはできるのであろうか｡ これは, Watson v. Button事件の裁判所で採ら
れた方式であった
(410)
｡
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(405) Waller v. Waller, 49 A. 2d 449, 452 (Md. 1946); Allan B. Cooper, Kim R.
Greenhalgh, & Meranie Stallings Williams, supra note (391), at p. 4.
(406) Ibid.
(407) Ibid.
(408) Ibid.
(409) Ibid.
(410) Watson v. Button, 235 F. 2d 235, 235 (1956) (applying Oregon law);
Allan B. Cooper, Kim R. Greenhalgh, & Meranie Stallings Williams, supra note
(391), at p. 4.
Ⅱ ALIの勧告
1956年のWatson v. Button事件
(411)
は, ２人の同等な株主からなる会社に
関するものであり, 当該二人の株主は, すでに事業を売却していた｡ 売却
後, 元株主Ａは, 元株主Ｂが会社の資金を横領した上, 事業の買主より会
社債務の免除を受けていた, と主張した｡ Ａは, 会社資産の横領によりＢ
を訴えた｡ 会社に対する損害を主張する請求は, 従来, 代表訴訟でのみ手
続をとることができた｡ しかし, 二人の当事者は, もはや株主ではなく,
会社に対して株主としての要求も行うことができないため, 当然ながら,
本訴訟においてはその手続をとることは不可能であった
(412)
｡ 連邦控訴裁判所
は, オレゴン州法を適用の上, 同州の最高裁判所による先例を引用して,
本件訴訟が株主代表訴訟の従来の性質の範囲内に該当するものであったこ
とについては確認している
(413)
｡
会社に詐欺行為を働いたり会社の経営を誤ったことにより, 株主の価値
に影響を与えた取締役又は役員に対しては, 会社の株主は何ら個人的な権
利を有しない, というのが確立された一般原則である｡ 不正行為は会社に
対するものであり, その請求権は会社に帰属する｡
それにもかかわらず, Watson v. Button事件の裁判所は, 不満を有する
元株主Ａによる元共同株主Ｂへの直接訴訟を認めた｡ 同裁判所は, 株主に
対して, 代表訴訟を規定することの従来の目的が, 訴訟重複の回避, 会社
債権者の保護, 全株主への均衡的な利益付与などであることを確認してい
る｡ これらの事由は, 本件訴訟には適用できないものである｡ 両者が横領
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(411) Ibid.
(412) Ibid., at pp. 23637 ; Allan B. Cooper, Kim R. Greenhalgh, & Meranie
Stallings Williams, supra note (391), at p. 4.
(413) Smith v. Bramwell, 31 P. 2d 647, 648 (footnote omitted) (Or. 1934);
Allan B. Cooper, Kim R. Greenhalgh, & Meranie Stallings Williams, supra note
(391), at p. 5.
の時点で唯一の株主であったため, 他の株主が請求を行ったり保護を求め
たりするということはできなかった｡ 会社の債権者は, 元株主の両者が会
社の既存債務について責任を負っていることから, 十分な保護を得ている｡
もし保護がなかったとしても, 債権者らは, おそらく, 会社の横領につい
て請求手続をとることはできなかったであろう
(414)
｡ 唯一の権利は, 会社の請
求権を行使することになるであろうが, 現在の会社所有者は, 会社購入時
にその権利を放棄している
(415)
｡ 従って, 同裁判所は, 当該損失を回復する請
求手続をとる株主又は債権者が他にいないことから, 当該訴訟を認めたの
である｡
Watson v. Button事件の後, ALIは, 勧告の中で本方式を成文化した｡
閉鎖会社の訴訟において (1.06条), 裁判所はその裁量により, (i) 会
社又は被告を不公正に多数の訴訟にさらすことがなく, (ii) 会社の債権
者の利益を著しく毀損することがなく, 又は (iii) 全利害関係当事者間で
損害回復の公正な分配を阻害することがないと認められるときは, 代表請
求を提起する訴訟を直接訴訟として扱い, 代表訴訟にのみ適用される制限
及び抗弁を免除し, 個別の損害回復を命じることができる｡ 7.01条(d)項
(416)
ALIは, 訴訟が直接訴訟であるか代表訴訟であるかを特徴づける最も重
要な点として, 次の２つを述べている｡ 第一に, 代表訴訟の方が, 手続的
に, より複雑になる傾向がある｡ 第二に, 代表訴訟は, 請求手続をとる株
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(414) Watson v. Button, 235 F. 2d 235, 237 (9th Cir. 1956); Allan B. Cooper,
Kim R. Greenhalgh, & Meranie Stallings Williams, supra note (391), at p. 5.
(415) Ibid., at p. 237 (note omitted); Allan B. Cooper, Kim R. Greenhalgh, &
Meranie Stallings Williams, supra note (391), at p. 5.
(416) A. L. I, supra note (401).
主の資格が制限
(417)
される傾向がある
(418)
｡
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(417) 行為時株主原則および利害継続の原則
連邦規則の23.1条 (1) 項では, 当事者が法的手段に訴えるためには,
原告が以下の時点で株主であることを条件としている｡
Ａ. 原告の訴えの対象である取引が行われたとき (原告が, 法の運用,
例えば世襲や会社の合併後に株主となった場合を除く)｡ Ｂ. 訴訟手続を
開始するとき｡ Ｃ. 訴訟進行中 (継続的な利害関係)｡
さらに, ほとんどの州法では, 原告に対し, 訴えの対象である不公正な
行為が行われたとき, およびその後継続して株主であることを定めている｡
しかしながら, 原告が持株比率を下げることは妨げられない｡ また, 一部
の州では, 判決が下されるとき, また抗告をする際にも株主である必要が
ある｡
ときおり, 裁判所が, 継続的不正の法理 (continuing wrong doctrine)
を適用しているとき, 加えて提訴株主が株主としての地位を得る前に不正
が始まっていて, 株主になったときには不正が進行中であった場合などに,
このルールからの逸脱が発生する｡ これに関し, 改正模範事業会社法の
7.41条 (1) 項では, 訴えの対象である違反行為が開始されたときに原告
が株主であることを求めている｡
他にも, 部分的な例外がカリフォルニア州およびペンシルベニア州の会
社法で見られる｡ そこでは, 原告が, 訴訟対象である違反行為発生後に株
式を購入していたとしても, 違反行為が開示され公になる前に購入したの
であれば, 当該原告に訴訟提起を認めている｡ 最後に, 違反行為発生当時
の株式保有要件には, 二重代表訴訟という例外もある｡ これは, 子会社に
損害をもたらす違反行為の救済のため, 親会社の株主が子会社の取締役な
どに対して提起する訴訟を意味する｡ このような訴訟は, 子会社の実際の
所有者は親会社ではなく親会社の株主であるため, 判例法によって認めら
れている｡ この場合, 両方の会社が裁判所に招集され, 提訴請求は両会社
の取締役会に提出される｡
行為時株主の原則は, 訴訟を提起するためだけにわずかな株式を購入し,
会社の取締役会と和解交渉をしようとする者が存在するため, そうした事
態を避ける必要性から正当化される｡
一方, 一部の裁判所では, 少数派株主の締め出し等を目的とした被告の
違反行為によって株主としての立場を失った場合, 当該少数派株主は, 訴
訟を提起する権利があるとしている｡ ただし, デラウェア州最高裁判所は
そして, 閉鎖会社の訴訟に関して, ALI は, Donahue v. Rodd
Electrotype Co. of New England事件の理論的根拠に言及している
(419)
｡ 1975
年の Donahue v. Rodd Electrotype Co. of New England事件において, 裁
判所は, ｢パートナーシップ及び閉鎖会社は, 実質上交換可能な事業形態
であるから, それらの法的扱いに実質的な差異は認められない｣ としてい
る
(420)
｡
ALIは, 従来の代表訴訟に関して直接訴訟の権利を支持すべき事項は３
つある, とする｡ まず, 第一に, 多数派株主が経営を支配していることが
多い閉鎖会社においては, 利害関係なき取締役会を設けられる可能性は低
い点である｡ 第二に, 会社の損害が株主の損害と別個のものであるという
考えは, ほんの一握りの株主しかいない会社に適用される場合には適当で
はない点である｡ 第三は, 代表訴訟の手続規則が, 実質上人的会社のパー
トナーである者の紛争においては, ほとんど意味をなさないことが多いと
いう点である
(421)
｡ ALIは, 会社の債権者を保護する必要性を認める一方で,
Watson v. Button事件で明示された, いわゆる ｢妥協的｣ 立場をとってい
る
(422)
｡
支配株主に対して訴訟を提起する少数派株主の権利は, 数々の判決にお
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反対の意見を示した｡ 後者の立場に対しては, 違反行為を行っている経営
陣に安易な抜け道を提供し, 代表訴訟を避けるために合併や締め出しを助
長するという批判がある｡ Alessandro De Nicola, Shareholder Suit The Role
and Motivations of Minority Shareholders and Directors in Derivative Suits,
(2006) at pp. 3334.
(418) A. L. I, supra note (396) at p. 21 (cmt. d).
(419) Donahue v. Rodd Electrotype Co. of New England, 328 N. E. 2d 505, 512
13 (Mass. 1975).
(420) Principles of Corp. Governance, 2 A. L. I.,§7.01, cmt. e, at p. 22 (2008).
(421) Ibid.
(422) Ibid.
いて重視されており, その概念は, 同等かつ膠着状態にある株主を伴った,
Watson v. Button事件のような紛争の諸状況に適用されてきている｡ 例え
ば, 閉鎖会社の50％を有する株主は, ｢会社が被った損失とは別に, とく
に自己が被った損失を立証できる場合, あるいは, 残りの50％を有する
株主が, 会社の取締役又は役員の地位において, 訴訟を基礎づけるに足る
行為を犯した場合｣ には, 他の50％の株主に対して個別に訴訟を提起す
ることができる, 旨などが判示されてきている
(423)
｡
この問題は重要であり, 会社法から企業組織の法律全般へと広がりを見
せる可能性がある｡ 法人とパートナーシップの混合的性質を有する有限責
任会社 (Limited Liability Company以下, LLCと称す) や, 責任限定組合
(Limited Liability Partnership以下, LLPと称す) の発生により, 会社に
代わる代替形態として, その魅力は高まってきている｡ 閉鎖会社と同じく,
LLCや LLPは, 大抵の場合は経営にも携わっている少数の構成員により
所有されることが一般的であり, 構成員持分に関する既存市場も存在して
いない｡ LLCの構成員又は LLPが代表的ではなく直接的に訴えることを
認めるかどうかは, すでに直面している問題であり, 一部の州では, LLC
構成員
(424)
又は LLP
(425)
による直接訴訟を認めるか否かの議論が行われている｡
ALIは, 10年以上も前にこの勧告を行ったわけであるが, その見解は,
少数派株主の立場を維持したものとなっている
(426)
｡ Melanie Stallings
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(423) John A. Gebauer, Action in Own Name by Shareholder of Closely Held
Corporation, 10 A. L. R. 6th 293, §12 (2006).
(424) See, e.g., Stoker v. Bellemead, LLC, 615 S. E. 2d 1, 78 (Ga. Ct. App.
2005); Allan B. Cooper, Kim R. Greenhalgh, & Meranie Stallings Williams,
supra note (391), at p. 5.
(425) Mieuli v. DeBartolo, 2001 WL 777091, at *12 (N. D. Cal. 2001); Allan B.
Cooper, Kim R. Greenhalgh, & Meranie Stallings Williams, supra note (391),
at p. 5.
Williams教授らの調査によると, 2009年現在, 当該問題の検討を行った38
州のうち16州が, ALIの方式を採用し, 直接訴訟を認めている｡ 従来の株
主代表訴訟を適用する州は, 20州となっている｡ 残りの２州は, 判決が
一致していないと思われる
(427)
｡ 閉鎖会社の紛争に関して, 株主の直接訴訟を
認めている州の内訳は, アリゾナ州
(428)
, ジョージア州
(429)
, カンザス州
(430)
, インディ
アナ州
(431)
, マサチューセッツ州
(432)
, ニューハンプシャー州
(433)
, ニュージャージー
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(426) Daniel S. Kleinberg & Imanta Bergmanis, Direct vs. Derivative, or
“What’s a Lawsuit Between Friends in an Incorporated Partnership?”, 22 WM.
MITCHELL L. REV. 1203, 1266 (1996); Allan B. Cooper, Kim R. Greenhalgh,
& Meranie Stallings Williams, supra note (391), at p. 6.
(427) Allan B. Cooper, Kim R. Greenhalgh, & Meranie Stallings Williams, supra
note (391), at p. 6.
(428) Johnson v. Gilbert, 621 P. 2d 916, 918 (Ariz. Ct. App. 1980) (permitting
direct suit between two 50％ shareholders on dissolution), overruled on other
grounds by Turley v. Ethington, 146 P. 3d 1282, 1282 (Ariz. Ct. App. 2006).
Cf. Albers v. Edelson Tech. Partners L. P., 31 P. 3d 821, 826 (Ariz. Ct. App.
2001) (no direct right of action absent special injury).
(429) Thomas v. Dickson, 301 S. E. 2d 49, 51 (Ga. 1983), aff’d, 291 S. E. 2d 747
(Ga. Ct. App. 1982); Caswell v. Jordan, 362 S. E. 2d 769, 773 (Ga. Ct. App.
1987); Kirk v. First Nat’l Bank of Columbus, 439 F. Supp. 1141, 1148 (M. D.
Ga. 1977); Rosenfeld v. Rosenfeld, 648 S. E. 2d 399, 40304 (Ga. Ct. App.
2007) ; See Marjorie Fine Knowles & Colin Flannery, The ALI Principles of
Corporate Governance Compared with Georgia Law, 48 MERCER L. REV. 1,
3 (1996).
(430) Litton v. Maverick Paper Co., 388 F. Supp. 2d 1261, 1297 (D. Kan. 2005)
(applying Kansas law); Richards v. Bryan, 879 P. 2d 638, 648 (Kan. Ct. App.
1994).
(431) Barth v. Barth, 659 N. E. 2d 559, 562 (Ind. 1995); Conk v. Richards &
O’Neil, LLP, 77 F. Supp. 2d 956, 96870 (S. D. Ind. 1999); Kesling v. Kesling,
546 F. Supp. 2d 627, 63435 (N. D. Ind. 2008). For a discussion see Brad A.
Galbraith & Timothy D. Freeman, Judicial Developments in Business and
Contract Law, 30 IND. L. REV. 953 (1997); Joseph R. Alberts & John W.
州
(434)
, ニューヨーク州
(435)
, ノースカロライナ州
(436)
, ノースダコタ州
(437)
, オハイオ州
(438)
,
オレゴン州
(439)
, ペンシルベニア州
(440)
, サウスカロライナ州
(441)
, テキサス州
(442)
, ユタ
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Hamilton, Survey of Indiana Contract and Business Law, 32 IND. L. REV. 687
(1999); Allan B. Cooper, Kim R. Greenhalgh, & Meranie Stallings Williams,
supra note (391), at p. 6.
(432) Donahue v. Rodd Electrotype Co., 328 N. E. 2d 505, 58990 (Mass.
1975); Orsi v. Sunshine Art Studios, Inc., 874 F. Supp. 471, 47475 (D. Mass.
1995).
(433) Durham v. Durham, 151 N. H. 757, 76263 (N. H. 2005) (permitting
minority shareholder of closely held corporation to bring direct suit although
corporation as whole suffered harm.) Principle permitting direct suits for
breach of fiduciary duty extended to limited partnerships in Kessler v. Gleich,
938 A. 2d 80, 85 (N. H. 2007); Tanguay, Minority Shareholders and Direct
Suits in Closely Held Corporations Where Derivative Suits are Impractical :
Durham v. Durham, 5 PIERCE L. REV. 469, 46970 (2007).
(434) Brown v. Brown, 731 A. 2d 1212, 121617 (N. J. Super. Ct. App. Div.
1999).
(435) In re Ziehm’s Estate, 79 Misc. 2d 467, 46768 (N. Y. Sur. 1974).
(436) Norman v. Nash Johnson & Sons Farms, Inc., 537 S. E. 2d 248, 25657
(N.C. Ct. App. 2000).
(437) Balvik v. Sylvester, 411 N. W. 2d 383, 38687 (N. D. 1987); Schumacher
v. Schumacher, 469 N. W. 2d 793, 799 (N. D. 1991).
(438) Crosby v. Beam, 548 N. E. 2d 217, 221 (Ohio 1989); Gensemer v.
Hallock, 707 N. E. 2d 1156, 116061 (Ohio Ct. App. 1997).
(439) Watson v. Button, 235 F. 2d 235, 235 (9th Cir. 1956) (applying Oregon
law); Noakes v. Schoenborn, 841 P. 2d 682, 682 (Or. Ct. App. 1992).
(440) Nedler v. Vaisberg, 427 F. Supp. 2d 563, 570 (E. D. Pa. 2006) (applying
Pennsylvania, law); Bair v. Purcell, 2008 WL 250096, at *78 (M. D. Pa. Jan.
9, 2008) (applying Pennsylvania law); Audio Visual Xperts, Inc. v. Walker,
2000 WL 222152, at *2 (Del. Ch. Feb 18, 2000) (Delaware court applying
Pennsylvania law); Cuker v. Mikalauskas, 547 Pa. 600, 61113 (1997)
(adopting ALI provisions); Liss v. Liss, 2002 WL 576510, at *56 (Pa. Com.
Pl. 2002); Mogilyansky v. Sych, 2002 WL 372950, at *12 (Pa. Com. Pl.
州
(443)
である｡ ALIの勧告を否定し, 従来の株主代表訴訟の方式を規定してい
る州は, アラスカ州
(444)
, アラバマ州
(445)
, アーカンソー州
(446)
, コロラド州
(447)
, デラウェ
ア州
(448)
, フロリダ州
(449)
, イリノイ州
(450)
, アイオワ州
(451)
, ルイジアナ州
(452)
, メリーラン
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Feb. 4, 2002); Levin v. Schiffman, 2001 WL 1807922 at *56 (Pa. Com. Pl.
Feb 1, 2001); Baron v. Pritzker, 2001 WL 1855054, at *46 (Pa. Com. Pl. Mar.
6, 2001).
(441) Brown v. Stewart, 557 S. E. 2d 676, 68485 (S. C. Ct. App. 2001). But cf,
Babb v. Rothrock, 401 S. E. 2d 418, 41920 (S. C. 1991).
(442) Tex. Bus. Corp. Act. Ann. art. 5.14 (L) (2007).
(443) Aurora Credit Serv., Inc. v. Liberty W. Dev., Inc., 970 P. 2d 1273, 1279
(Utah 1998) (adopting ALI standards); Bingham Consol. Co. v. Groesbeck,
105 P. 3d 365, 370 (Utah Ct. App. 2004). But see Arndt v. First Interstate
Bank of Utah, N. A., 991 P. 2d 584, 586590 (Utah 1999); GLFP, Ltd. V. CL
Management, Ltd., 163 P. 3d 636, 63940 (Utah Ct. App. 2007); Allan B.
Cooper, Kim R. Greenhalgh, & Meranie Stallings Williams, supra note (391),
at p. 6.
(444) Hikita v. Nichiro Gyogyo Kaisha, Ltd., 713 P. 2d 1197, 1200 (Alaska
1986); Oliver v. Sealaska Corp., 192 F. 3d 1220, 1226 (9th Cir. 1999)
(applying Alaska law); Allan B. Cooper, Kim R. Greenhalgh, & Meranie
Stallings Williams, supra note (391), at p. 6.
(445) McDonald v. U. S. Die Casting & Dev. Co., 541 So. 2d 1064, 1064 (Ala.
1989). Green v. Bradley Constr., Inc., 431 So. 2d 1226, 1229 (Ala. 1983);
Allan B. Cooper, Kim R. Greenhalgh, & Meranie Stallings Williams, supra note
(391), at p. 6.
(446) Hames v. Cravens, 966 S. W. 2d 244, 247 (Ark. 1998); Allan B. Cooper,
Kim R. Greenhalgh, & Meranie Stallings Williams, supra note (391), at p. 6.
(447) River Mgt. Corp. v. Lodge Props. Inc., 829 P. 2d 398, 403 (Colo. Ct. App.
1991). Cf. Kim v. Grover C. Coors Trust, 179 P. 3d 86, 89 (Colo. Ct. App.
2007); Combs v. PriceWaterhouse Coopers, LLP, 382 F. 3d 1196, 1203 (10th
Cir. 2004) (applying Colorado law); Allan B. Cooper, Kim R. Greenhalgh, &
Meranie Stallings Williams, supra note (391), at p. 6.
(448) Bagdon v. BrIbid.gestone /Firestone, Inc., 916 F. 2d 379, 384 (7th Cir.
1990) (applying Delaware law); Marcus v. Lincolnshire Mgmt., Inc., 409 F.
ド州
(453)
, ミネソタ州
(454)
, ミシシッピ州
(455)
, ミズーリ州
(456)
, ネブラスカ州
(457)
, ニューヨー
ク州
(458)
, オクラホマ州
(459)
, サウスカロライナ州
(460)
, サウスダコタ州
(461)
, バージニア
論
説
法と政治 63巻 4号 (2013年 1月) 67(1212)
Supp. 2d 474, 480 (S. D. N. Y. 2006) (applying Delaware law). For a
discussion, see Lyman P. Q. Johnson, Corporate and Business Law, 35 U.
RICH. L. REV. 499, 51415 (2001); Allan B. Cooper, Kim R. Greenhalgh, &
Meranie Stallings Williams, supra note (391), at p. 6.
(449) Orlinsky v. Patraka, 971 So. 2d 796, 80102 (Fla. Dist. Ct. App. 2007);
Allan B. Cooper, Kim R. Greenhalgh, & Meranie Stallings Williams, supra note
(391), at p. 6.
(450) Small v. Sussman, 713 N. E. 2d 1216, 1219 (Ill. App. Ct. 1999); Frank v.
Hadesman & Frank, Inc., 83 F. 3d 158, 162 (7th Cir. 1996); Allan B. Cooper,
Kim R. Greenhalgh, & Meranie Stallings Williams, supra note (391), at p. 6.
(451) C Plus Nw. Inc. v. DeGroot, 534 F. Supp. 2d 937, 937 (S. D. Iowa 2008)
(applying Iowa law); Allan B. Cooper, Kim R. Greenhalgh, & Meranie
Stallings Williams, supra note (391), at p. 6.
(452) Maestri v. Destrehan Veterinary Hosp., Inc., 653 So. 2d 1241, 1241 (La.
Ct. App. 1995); Palowsky v. Premier Bankcorp, Inc., 597 So. 2d 543, 543 (La.
Ct. App. 1992); Bordelon v. Cochrane, 533 So. 2d 82, 82 (La. Ct. App. 1988);
Beyer v. F. & R. Oilfield Contractors, Inc., 407 So. 2d 15, 15 (La. Ct. App.
1981); Cook v. Hibernia Nat. Bank, 869 So. 2d 176, 176 (La. Ct. App. 2004).
See, Glenn G. Morris, Shareholder Derivative Suits : Louisiana Law, 56 LA. L.
REV. 583 (1996); Allan B. Cooper, Kim R. Greenhalgh, & Meranie Stallings
Williams, supra note (391), at p. 6.
(453) Argiropoulos v. Kopp, No. CCB060769, slip op., 2007 WL 954747, at *5
(D. Md. March 26, 2007) (applying Maryland law); Allan B. Cooper, Kim R.
Greenhalgh, & Meranie Stallings Williams, supra note (391), at p. 6.
(454) P. J. Acquisition Corp. v. Skoglund, 453 N. W. 2d 1, 67 (Minn. 1990);
Wessin v. Archives Corp., 592 N. W. 2d 460, 464 (Minn. 1999).
(455) Derouen v. Murray, 604 So. 2d 1086, 1086 (Miss. 1992).
(456) Gray v. Bicknell, 86 F. 3d 1472, 1487 (8th Cir. 1996) (applying Missouri
Law); Clockwork Home Servs., Inc. v. Robinson, 423 F. Supp. 2d 984, 984 (E.
D. Mo. 2006).
(457) Trieweiler v. Sears, 689 N. W. 2d 807, 828 (Neb. 2004).
州
(462)
, ウィスコンシン州
(463)
である｡ この問題に取り組んでいるものの, まだ判
断しかねているといった州もあり, 州が ALIの勧告に従うべきか否かに
関して裁判所が考えをまとめている州もある｡ その他, アイダホ州
(464)
やカリ
フォルニア州では, 判決が一致していないようである｡
第三節 閉鎖会社における株主代表訴訟制度の少数派株主保護機能
Ⅰ 従来の代表訴訟要求に従っている州
株主に対して代表訴訟方式での訴訟提起を要求している州は, その理由
として, 商取引における予測可能性と一貫性を必要とすることを挙げてい
る
(465)
｡ 諸州の主張によれば, 会社法において予測可能性と一貫性を促進する
ことには大きな意義がある, という｡
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(458) Wolf v. Rand, 685 N. Y. S. 2d 708, 708 (N. Y. App. Div. 1999); see
Henneberry v. Sumitomo Corp. of Am., 415 F. Supp. 2d 423, 439 (S. D. N. Y.
2006).
(459) Beard v. Love, 173 P. 3d 796, 796 (Okla. Civ. App. 2007).
(460) Davis v. Hamm, 387 S. E. 2d 676, 676 (S. C. Ct. App. 1989); Babb v.
Rothrock, 401 S. E. 2d 418, 418 (S. C. Ct. App. 1991); Todd v. Zaldo, 403 S. E.
2d 666, 666 (S. C. Ct. App. 1991); cf. Brown v. Stewart, 557 S. E. 2d 676, 684
85 (S. C. Ct. App. 2001).
(461) Landstrom v. Shaver, 561 N. W. 2d 1, 1 (S. D. 1997), appeal after remand
Noble for Drenker v. Shaver, 583 N. W. 2d 643, 643 (S. D. 1998).
(462) Simmons v. Miller, 544 S. E. 2d 666, 675 (Va. 2001); Casden v. Burns,
504 F. Supp. 2d 272, 272 (N. D. Ohio 1007) (applying Virginia law).
(463) Notz v. Everett Smith Group, Ltd., 754 N. W. 2d 235, 242 (Wis. Ct. App.
2008).
(464) Steelman v. Mallory, 716 P. 2d 1282, 1285 (Idaho 1986); Cf. McCann v.
McCann, 61 P. 3d 585, 590 (Idaho 2002) and Mannos v. Moss, 155 P. 3d 1166,
1172 (Idaho 2007).
(465) See, e.g., Durham v. Durham, 871 A. 2d 41, 46 (N. H. 2005); Wessin v.
Archives Corp., 592 N. W. 2d 460, 466 (Minn. 1999).
ある裁判所は, ALI方式の採用を否定するに当たって ｢法人はパートナー
シップではない｣ と指摘している｡ かかる裁判所は, ｢法人を設立するか
否かには, 様々な手続の選択を伴う｡ したがって, 商事規則は予測可能な
ものであるべきである｡ 会社は会社として扱い, 逸脱が妥当であると出資
者やその他関係者らが認める場合には, 契約により規則を変更できるよう
にしておくことが, その目的に最も良い形で資する｣ と述べている
(466)
｡
さらに, これらの州では, 株主代表訴訟の方が債権者が保護されること
にも言及している｡ 株主代表訴訟は, 裁判所の監督に基づき債権者が優先
性を取得することを確保しようとするものである｡ 株主の直接訴訟にあっ
ては, その保護は得られない｡ 換言すれば, これらの州の裁判所は, 閉鎖
会社に関する場合であっても, 会社に損害を与える行為を行った取締役,
役員又は株主からの損害回復は, 当該会社に帰属すべきである, と考えて
いることになる｡ このような方法で, 利益は債権者への弁済に充てること
が可能となる｡ そして, 不当な扱いを受けた株主は, 取引上の利益, すな
わち, 保有株式の価値が上がることで間接的に損害を回復することになる
(467)
,
と考えられている｡
一部の裁判所は, 閉鎖会社の株主はむしろパートナーに近いという理論
に基づき, 間接的損害に関して株主が直接訴訟を行うことを認めるという
考えは誤った前提である, と述べている｡ パートナーらは, 早期解散に関
する救済手段を有しうる場合や, 事業を清算することなく一定期間にわた
りパートナーシップ持分の価値相当額を得たり支払ったりする各条件を設
定しうる場合があるものの, 閉鎖会社に関してはそうした保護が設けられ
ていない, ともかかる裁判所は述べている｡ その主張によれば, 直接訴訟
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(466) Bagdon v. BrIbid.gestone /Firestone, Inc., 916 F. 2d 379, 384 (7th Cir.
1990) (applying Delaware law).
(467) Ibid.
を認めることは, 多数派株主に対し, 訴訟の脅しのもとで少数派株主の株
式を買い取るよう強制する結果を招くおそれがある, とする
(468)
｡ 従って, 株
主が会社の損害に関して直接訴訟を提起する場合には, 不本意ながら, 会
社の財産の強制的な清算を招き
(469)
, 実質的に存続可能な事業を終了させてし
まう可能性もある｡ そうしたリスクについては, パートナーシップ契約の
なかで協議しうるとはいえ, 実際には株主間契約の内容には含まれないで
あろう｡ そうしたことから, これらの裁判所は, 直接訴訟を認めることは
事業の早期終了を招くことになり, また, その会社の設立時点で想定され
ていなかった形で解決策を引き出す強力な力を株主に与えることになる可
能性もある, と考えているのである｡ 実際のところ, 事業終了のおそれが
なくとも, 株主への支払を強制するような直接訴訟を認めれば, 取締役の
裁量権に対する侵害と解釈される場合もあるようである
(470)
｡
さらに, 直接訴訟は勝訴することで原告となる株主に利益があるが, 株
主代表訴訟はすべての株主がその所有持分に応じて利益を享受することに
なる｡ 換言すれば, 従来の代表訴訟要求に従うことは, 訴訟当事者だけで
なく, 全株主を保護することになる｡
また, これらの州では, 従来の規準がなくなってしまえば, 直接訴訟と
代表訴訟との区別は曖昧なものになる, とも考えられている｡
Ⅱ ALIの方式を採用する州
ALI方式の採用に賛成する際の理論的解釈は, 通常, 株主代表訴訟の起
源を振り返るところから始まる｡ これらの訴訟は, そもそも性質的に直接
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(468) Landstrom v. Shaver, 561 N. W. 2d 1, 915 (S. D. 1997).
(469) Ibid.
(470) Allan B. Cooper, Kim R. Greenhalgh, & Meranie Stallings Williams, supra
note (391), at p. 6.
的かつ衡平なものであり, 信託受益者の概念と同等なものとして提起され
ていた
(471)
｡ 閉鎖会社に関して, 株主, とりわけ, 多数派株主を相互の受託者
として考える州の数は増えてきている
(472)
｡ このことは, 理論上, 直接的な請
求権によって行使できる直接的な義務を示唆するものである｡ ある裁判所
は, ｢株主の損害と区別する会社の損害という概念は, 一握りの株主しか
存在しない会社の場合, 誤った捉え方である｣ と指摘している
(473)
｡
さらに, 実際問題として, ALIの見解の支持者は, 従来の株主代表訴訟
要件を不十分であると考えている｡ 例えば, 閉鎖会社における取締役会は,
利害関係なき取締役で構成される可能性は低い
(474)
｡ 従って, それらの状況下
において, 株主代表訴訟に係る制定法の要求要件は, 行使しても無意味と
なる可能性が高い｡ 最悪の場合, 取締役会は, 少数派株主と反目する株主
だけで構成されることも考えられる｡ 閉鎖会社に関する訴訟は, ALIの見
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法と政治 63巻 4号 (2013年 1月) 71(1208)
(471) Bert S. Prunty, The Shareholder’s Derivative Suit : Notes on its
Derivation, 32 N. Y. U. L. REV. 980, 994 (1957); Tamar Frankel & Wayne M.
Barsky, The Power Struggle Between Shareholders and Directors : The
Demand Requirement in Derivative Suits, 12 HOFSTRA L. REV. 39, 47
(1983); Allan B. Cooper, Kim R. Greenhalgh, & Meranie Stallings Williams,
supra note (391), at p. 7.
(472) John A. Gebauer, Action in Own Name by Shareholder of Closely Held
Corporation, 10 A. L. R. 6th 293, §§ 610 (2006); Allan B. Cooper, Kim R.
Greenhalgh, & Meranie Stallings Williams, supra note (391), at p. 7.
(473) Aurora Credit Servs., Inc. v. Liberty W. Dev., Inc., 970 P. 2d 1273, 1280
81 (Utah 1998) (citing Principles of Corp. Governance : Analysis and
Recommendations, A. L. I. §7.01(d), comment. e (1994)); Allan B. Cooper,
Kim R. Greenhalgh, & Meranie Stallings Williams, supra note (391), at p. 7.
(474) Principles of Corp. Governance : Analysis and Recommendations, A. L. I.
§7.01(d), cmt. e (1998); Durham v. Durham, 871 A. 2d 41, 46 (N. H. 2005);
Allan B. Cooper, Kim R. Greenhalgh, & Meranie Stallings Williams, supra note
(391), at p. 7.
解の支持者の主張によれば, 競合する株主派閥間の紛争により生じたもの
である可能性が高い, とされている｡ 結果として, 株主の議決権行使は,
会社利益の客観的評価によってではなく, 確立された派閥に影響を受ける
ことになる
(475)
｡ とりわけ, 取締役会が株主代表訴訟を引き受け, 会社が訴え
の取下げを申し立てることを認めている州にあっては
(476)
, 不満を有する株主
にとっては中身のない救済手段となる｡ この場合, 取締役会は, 多数派株
主によって支配されていることから, 不満を有する株主から訴訟を引き継
いで, 単に取下げることができる
(477)
のである｡
株主代表訴訟を提起する場合であっても, 不正行為者が多数派株主であ
るならば, 損害回復を受けるのは正にその不正行為者たる株主となる｡ こ
のような事態は, 株主による直接訴訟を認め, 不正行為に起因する損害を
立証する当事者にのみ損害回復を認めることで回避される, と ALI勧告
の支持者は主張する｡
ALIの勧告を採用する州では, 株主代表訴訟を規定する法目的上の理由
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(475) Franklin A. Gevurtz, Who Represents the Corporation? In Search of a
Better Method for Determining the Corporate Interest in Derivative Suits, 46
U. PITT. L. REV. 265, 31819 (1985) (citations omitted); Allan B. Cooper,
Kim R. Greenhalgh, & Meranie Stallings Williams, supra note (391), at p. 7.
(476) Barth v. Barth, 659 N. E. 2d 559, 562 (Ind. 1995); Glenn G. Morris,
Shareholder Derivative Suits : Louisiana Law, 56 LA. L. REV. 583, 624
(1996); James L. Rudolph & Gustavo A. del Puerto, The Special Litigation
Committee : Origin, Development, and Adoption under Massachusetts Law, 83
MASS. L. REV. 47, 4748 (1998); Durham v. Durham, 871 A. 2d 41, 46 (N. H.
2005); Allan B. Cooper, Kim R. Greenhalgh, & Meranie Stallings Williams,
supra note (391), at p. 7.
(477) 株主代表訴訟の提起に際し, 会社は, 訴状が必要な記載を欠いている
こと, 原告の適切代表性や行為時株主の原則から原告適格を欠いているこ
となどを理由として却下の申立もできる｡ 高橋均 ｢株主代表訴訟の理論と
制度改正の課題｣ (同文館出版, 2009年) 140頁｡
は, 閉鎖会社の場合には存在していない場合が多い, と指摘している｡ 例
えば, 関係する株主がほとんどいない場合には, 実質的に訴訟が重複する
可能性は少ない｡ ALIの指針において, 裁判所は, その裁量により, 訴訟
の重複の可能性がない場合について直接訴訟を許可し, 又は重複の可能性
が存在する場合について直接訴訟を認めないことができるものとなってい
る｡
さらに, ALIの支持者は, 企業内での紛争解決を促進するという目標は,
必ずしも代表訴訟の手続を要求することで促進する必要はない, と指摘し
ている｡ 閉鎖会社の株主が, 内部で問題を解決することができる場合にあっ
ては, 訴訟の必要はないであろうし, 閉鎖会社の本質, すなわち, 株主間
の関係及び所有権と経営権の一体性などからすると, 内部での紛争解決の
可能性はあまりない
(478)
｡ また, 重大な不正行為を是正するための訴訟は, 事
業の適切な経営を阻害するものとは見なし難い
(479)
｡ 従来の株主代表訴訟要求
により企業内での紛争を解決するという目的は, 閉鎖会社の訴訟に適用し
ても促進される可能性はあまりない, とする｡
ALIは, ｢代表訴訟において, 反訴は禁止されていることが一般原則で
あることから考えると, 被告が原告に対して反訴しようとする場合など,
直接訴訟を特徴づける一部の状況は, 被告にとってより公正なものとなる｣
と指摘している
(480)
｡ なかには, 直接訴訟を認める ALI規則の適用は, 害意
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(478) James R. Burkhard, May a Member of an LLC or a Limited Partner Bring
a Breach of Fiduciary Duty Claim Against Those Controlling the LLC or
Partnership as a Diversity Action?, 23 REV. OF LITIG. 239, 251 (2004);
Durham v. Durham, 871 A. 2d 41, 46 (N. H. 2005); Allan B. Cooper, Kim R.
Greenhalgh, & Meranie Stallings Williams, supra note (391), at p. 7.
(479) Ibid., at 252 (footnote omitted); Durham v. Durham, 871 A. 2d 41, 46 (N.
H. 2005); Allan B. Cooper, Kim R. Greenhalgh, & Meranie Stallings Williams,
supra note (391), at p. 7.
にかかわる紛争にのみ妥当とし, 経営上の不一致には適用しない, と指摘
する者もある
(481)
｡ こうした側面によって, 会社荒し訴訟のおそれは減少し,
株主代表訴訟に基づく場合と同等の保護も提供されるはずである, とされ
る｡
ALIの支持者は, 伝統的な株主代表訴訟要求を支持する者によって引用
される, 予測可能性と先例遵守の必要性について, 閉鎖会社の場合にはそ
れらの重要性は劣る, と主張している
(482)
｡ 株主数の少なさ及び既存の関係性
からして, 会社法の先例の厳格な遵守の必要性は, 紛争の適時かつ直接的
な解決に比べるとその重要性は劣る, と解している｡ 会社法手続の遵守は,
閉鎖会社に相応しい形による紛争解決の場を認めることより重要なことで
はない, というのが彼らの見解である｡
また, ALI方式の支持者は, 別段の内容の合意がない限り, 直接訴訟を
認めることで, 最終的に訴訟費用が会社側に移行する株主代表訴訟とは異
なり, 訴訟にかかる費用は提訴する当事者負担となる, と指摘している
(483)
｡
直接的な A v. Bの訴訟において, 各当事者は, 会社に補償を求めること
ができるようになるというわけではなく, 自己の弁護士報酬を自ら負担し
なければならない｡ そうすることで, ALI方式は, 別段の合意がない限り,
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(480) A. L. I, supra note (420)§7.01(d),(cmt. e), at p. 22.
(481) Daniel S. Kleinberger & Imanta Bergmanis, Direct vs. Derivative, or
“What’s a lawsuit Between Friends in an ’Incorporated Partnership?”, 22 WM.
MITCHELL L. REV. 1203, 1269 (1996); Allan B. Cooper, Kim R. Greenhalgh,
& Meranie Stallings Williams, supra note (391), at p. 7.
(482) Jason M. Tanguay, Minority Shareholders and Direct Suits in Closely
Held Corporations Where Derivative Suits are Impractical : Durham v.
Durham, 5 PIERCE L. R. 469, 48085 (2007); Allan B. Cooper, Kim R.
Greenhalgh, & Meranie Stallings Williams, supra note (391), at p. 7.
(483) Barth v. Barth, 659 N. E. 2d 559, 563 (Ind. 1995); Allan B. Cooper, Kim
R. Greenhalgh, & Meranie Stallings Williams, supra note (391), at p. 8.
各当事者にそれぞれ自己の弁護士報酬を支払わせようとするアメリカ法の
方針にも一致する｡ 最後に, 直接訴訟を認めることで, 請求の件数が増え
るということはなく, 単にその提起の形態が変化することになるだけであ
る, としている
(484)
｡
Ⅲ 判決が一致していない州
たとえば, カリフォルニア州は, 閉鎖会社における会社損害に関し, 株
主に直接訴訟を認めるか否かの問題について, 直接的な判断を示していな
い｡
しかし, カリフォルニア州最高裁判所は, 1969年の Jones v. H. F.
Ahmanson & Co事件
(485)
において, かかる問題と部分的に類似する問題につ
いて検討を行っている｡ Jones v. H. F. Ahmanson & Co事件では, 多数派
株主が少数派株主に対する信任義務に違反し, 少数派株主の持株の市場及
びその価値を減少させたとして, 少数派株主が会社に対し訴訟を提起した｡
非公開貯蓄貸付協会
(486)
の多数派株主は, 自己の株式を新設持株会社の株式と
交換しており, その結果, 同協会株式の85％が持株会社に支配されるこ
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(484) Jason M. Tanguay, Minority Shareholders and Direct Suits in Closely
Held Corporations Where Derivative Suits are Impractical : Durham v.
Durham, 5 PIERCE L. R. 469, 484 (2007); Allan B. Cooper, Kim R.
Greenhalgh, & Meranie Stallings Williams, supra note (391), at p. 8.
(485) Jones v. H. F. Ahmanson & Co., 1 Cal. 3d 93, 93 (Cal. 1969); Allan B.
Cooper, Kim R. Greenhalgh, & Meranie Stallings Williams, supra note (391),
at p. 8.
(486) ここにいう貯蓄貸付協会とは, 貯蓄貸付組合 (savings and loan associa-
tion) のことであり, これは, アメリカにおいて, 貯蓄と住宅ローンに特
化した貯蓄金融機関の一業態である｡ 大抵は, 協同組合組織で預金者と借
主が同等に投票権を持ち, 直接経営参加が可能である｡ また, 株式会社組
織とし, 株式公開も可能である｡
ととなった｡ その後, 持株会社は, 同協会の資産を自らの債務の担保とし
て提供し, 同協会の資産から得られた価額をもって, 持株会社株式につき
公募を行った｡ なお, 少数派株主には, 株式を交換する機会が与えられな
かった｡ また株式交換及び担保設定を受けて, 当該株式の価値が減少する
こととなった｡
少数派株主が多数派株主に対して直接的な請求権を有すると結論づける
に当たって, カリフォルニア州最高裁判所は, 多数派株主は少数派株主に
対して信任義務を負っている, と判示した
(487)
｡ 少数派株主は, 自己の株式の
価値に生じた損害について直接訴訟の権利を得ているわけであり, 従って,
これは, 株式価値の減少に対する会社請求とは別個のものである, とする｡
原告は, 株式の価値が被告の行為によって減少したと主張してはいるも
のの, その減少した価値が, 会社に対する損害及びその結果生じる株式価
値の下落に反響しているとは主張していない｡ 従って, 訴えの趣旨となっ
ているのは, 原告自身及びその他の少数派株主への損害である
(488)
｡
Jones v. H. F. Ahmanson & Co事件は, カリフォルニア州において, 閉
鎖会社の多数派株主が少数派株主に対して信任義務を負っているという点,
少数派株主が株式の価値減少に関して直接訴訟を提起することができると
いう点の判決について, 注目に値する｡ しかしながら, Jones v. H. F.
Ahmanson & Co事件において, 少数派株主らは, とりわけ自己も損害を
被っている｡ この判決では, 株主の利益なども含め, 閉鎖会社の価値を減
少させた損害について, 株主が直接訴訟を提起できるか否かについては解
決されていない｡
この問題は, 2004年, Jara v. Suprema Meats, Inc.事件
(489)
において検討さ
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(487) Allan B. Cooper, Kim R. Greenhalgh, & Meranie Stallings Williams, supra
note (391), at p. 8.
(488) Ibid.
れている｡ Jara v. Suprema Meats, Inc.事件に関して, カリフォルニア州
控訴裁判所は, 成功を収めた会社の株主のうちの２人が自らに過剰に支払っ
たとされる給与を回復すべく, 少数派株主は, 多数派株主の信任義務違反
に対して個別的に請求権を有する, と判示した｡ 同裁判所は, 明示的に,
カリフォルニア州最高裁判所の Jones v. H. F. Ahmanson & Co事件での
理由づけに則り, ｢Jara卿の訴えの趣旨となっているのは, 被告に対する
過剰な役員報酬の支払の結果として会社の利益の公正な分配が奪われたと
いう点である｡ それらの支払によって, 個人たる Jara卿には損害が生じ
た｣ と指摘している
(490)
｡ Jara v. Suprema Meats, Inc.事件の裁判所は, ｢多数
派株主が負う少数派株主への信任義務の違反により, 多数派株主が会社の
継続的価値のうち不均衡な割合を保持するに至った場合｣ には個人的訴訟
が認められるもの, と Jones v. H. F. Ahmanson & Co事件を解釈したの
である
(491)
｡
Jara v. Suprema Meats, Inc.事件は, ALI規準が適用される典型例を裁
判所に示すものであったが, それらの勧告を除けば, その判決は限定的な
ものであった｡ 同裁判所が株主の直接訴訟を認めるに当たっては, ALIの
規準に依拠していない｡ それよりもむしろ, 会社が繁栄していたとはいえ,
Jara v. Suprema Meats, Inc.事件の少数派株主自身は, 多数派株主の過剰
な給与によって損害を受けたことから, 信任義務違反に関する直接的な請
求権を有する, と判示している｡ また, 過剰とされる支配株主への給与が,
会社自身に損害を与えるものでなく, 少数派株主を犠牲にして多数派株主
への偽装的な配当を分配する機構として機能したものである, とも示唆し
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(489) Jara v. Suprema Meats, Inc., 121 Cal. App. 4th 1238, 1258 (2004).
(490) Ibid., at p. 1258.
(491) Ibid., at pp. 12571258 (citing Pareto v. FDIC, 139 F. 3d 696, 699700
(9th Cir. 1998)) (applying California law).
ている｡ 会社が ｢並外れた成長を遂げて｣ おり, 原告が ｢当該給与が過剰
でなければ会社はさらに大きな繁栄と成長を遂げていたとの主張はしてい
ない｣ ことから
(492)
, 同裁判所は, 損害が会社ではなく個人に対するものであ
る, と結論づけた｡
Jara v. Suprema Meats, Inc.事件における裁判所の分析は, 多数派株主
への過剰な給与によって会社に損害が生じていないと推定されるときに限
り, 有効となるものである｡ 会社の富を高めるために, それ以上利益が出
ないぐらいの形で会社の資産が利用されていた場合には, 唯一, 損をする
のは報酬を受けなかった少数派株主である｡ 事実, 当該少数派株主は, 分
配が行われるべきであった配当については取り逃すこととなった｡ 一方で,
たとえ高い成功を収めている会社であっても, 過剰な給与の支払が損失で
あると考えられたときは, 裁判所の分析は機能しないことになる｡ Jara v.
Suprema Meats, Inc.事件における会社は, かなりの利益を上げていたと
いう理由だけで, 支配株主への過剰な給与として資産が支払われていなく
ても, さらなる利益を上げることはできなかった, とされているわけでは
ない｡ そうであるならば, 損失は, 利益分配を取り逃した少数派株主に対
するものであるだけでなく, 支配株主によって個人的な富が信任義務より
も優先された会社に対するものでもある
(493)
｡ Jara v. Suprema Meats, Inc.事
件の裁判所は, 株主の直接訴訟を認めるに当たって, ALIと同様の様々な
考慮事項を採用している一方で
(494)
, その判示は, 信任義務違反とされる具体
的な違反に関する例に限定されており, 経営の失敗
(495)
や詐欺
(496)
に関するものは
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(492) Jara v. Suprema Meats, Inc., supra note (489).
(493) Allan B. Cooper, Kim R. Greenhalgh, & Meranie Stallings Williams, supra
note (391), at p. 9.
(494) Ibid.
(495) Jara v. Suprema Meats, Inc.; supra note (489), at p. 1254 ; Allan B.
Cooper, Kim R. Greenhalgh, & Meranie Stallings Williams, supra note (391),
なかった｡
その他のカリフォルニアの判例は, 不明確なものであり, 非公開会者の
株主が信任義務違反や詐欺, 不正行為に関して直接訴訟を提起できるか否
かに関して一貫した結論には達していない｡ Jones v. H. F. Ahmanson & Co
事件以後から Jara v. Suprema Meats, Inc.事件までの大半の判決は, 閉鎖
会社の紛争に関して直接訴訟の権利はない, というものであった｡ 先例の
ない判決において, カリフォルニア控訴裁判所第二地区は, 閉鎖会社の株
主は信任義務違反に関して直接訴訟を行うことができる, とした｡ 同裁判
所は, ｢被告の行為により会社及び原告に損害が生じた可能性があるか否
かは重要でない｣ と指摘している
(497)
｡ しかしながら, 同地区では, 別の判決
において, 閉鎖会社の株主は会社資金の横領による信任義務違反に関して
直接訴訟を提起することはできない, との判決もある
(498)
｡ 同裁判所は, 会社
資金の不正使用による主な不利益は ｢会社に対するもの, 並びに会社に資
金を提供し及び最終的に株主に配当を支払う会社としての能力に対するも
のであり, 株式価値の減少は二次的なものである｣ とした
(499)
｡
同様に, 1999年, Nelson v. Anderson事件
(500)
において, カリフォルニア州
控訴裁判所は, 少数派株主が信任義務違反の疑いに関して多数派株主に直
接訴訟を提起する権利を否定した｡ 同裁判所は, ｢代表訴訟は, 株主が２
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at p. 9.
(496) Ibid., at p. 1256 ; Allan B. Cooper, Kim R. Greenhalgh, & Meranie
Stallings Williams, supra note (391), at p. 9.
(497) Rochlin v. Rochlin, 2002 WL 31423628, at *3 (Cal. App. 2d Oct. 29, 2002)
(citations omitted).
(498) Okun v. La Society de la Musique, 2003 WL 734054, at *5 (Cal. App. 2d.
Mar. 4, 2003).
(499) Ibid.
(500) Nelson v. Anderson, 72 Cal. App. 4th 111 (Cal. Ct. App. 1999).
人しかおらずそのうちの１人が不正行為の疑われる者である場合には, 中
身のない手続のようでもある｣ と認めているが, ｢株主代表訴訟に係る制
定法の要件を遵守しない場合には, 訴訟当事者としての資格は剥奪される｣
としている
(501)
｡ この問題は, カリフォルニア州最高裁判所の訴訟でも示唆さ
れたが, 判断は示されなかった｡ その訴訟において同裁判所は, 閉鎖会社
の多数派株主が少数派に対して信任義務を負っているとの規則については
再確認しているが, 株主が代表訴訟ではなく直接訴訟を提起する権利を有
しているのか否かの問題については, 判決は示されないままであった
(502)
｡ ま
た, カリフォルニア州での訴訟を裁判した連邦裁判所は, 信任義務違反に
関して訴訟をする少数派株主は, 何ら直接訴訟の権利を有しない, と判示
し, 以下の通り指摘した｡
会社の資産全体に直接的損害が生じた場合において, それに応じて各株
主の株式価値に対して生じる損害 (株主は何ら独自の損害を負っていない
ものと推定する) は, 単に, 会社資産の直接的損害に付随するものに過ぎ
ず, あるいは, その間接的な結果でしかない｡ 株主が当該損害に関して仮
に訴訟を提起するとしても, それは代表訴訟でなければならない
(503)
｡ Jones
v. H. F. Ahmanson & Co事件以後の一部の訴訟においては, 閉鎖会社に
関して従来の代表訴訟請求権が存在している旨が判示されている｡
一方, Crain v. Electronic Memories & Magnetics Corp.事件
(504)
における裁
判所は, 閉鎖会社の株式が資金調達計画によって無価値なものとされた場
合にあっては, 少数派株主は会社及び多数派株主に対して信任義務違反に
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(501) Allan B. Cooper, Kim R. Greenhalgh, & Meranie Stallings Williams, supra
note (391), at p. 9.
(502) Stephenson v. Drever, 16 Cal. 4th 1167, 1178 (Cal. 1997).
(503) Pareto v. FDIC, 139 F. 3d 696, 699 (9th Cir. 1998).
(504) Crain v. Elec. Memories & Magentics Corp., 50 Cal. App. 3d 509, 52425
(Cal. Ct. App. 1975).
関する直接的な請求権を有する, とした｡ 伝統的な株主代表訴訟要件にまっ
たく一致しない訴訟において, カリフォルニア州控訴裁判所は, 会社利益
の公正分配が奪われたとの主張に基づき, 50％株主 (他の50％株主の元
配偶者) が直接的に訴訟を行うことを認めている
(505)
｡
カリフォルニア州における, 閉鎖会社の株主が会社の損害及び株主利益
の損害に関して代表訴訟ではなく直接訴訟を提起することを認めるか否か
を判断した Jones v. H. F. Ahmanson & Co事件以後の訴訟の大半は, 認
めないという結論であった｡ しかしながら, Crain v. Electronic Memories
& Magnetics Corp.事件及び Jara v. Suprema Meats, Inc.事件のように一
部の裁判所は, 直接訴訟を認めるという結論を出している｡ 互いに異なる
解釈を調整しようと裁判所は苦心しているようであるが, 本質的に, 本題
に関するカリフォルニア州法は, 一致しておらず, 予測不可能なままであ
る｡
第四節 小括
従来, 閉鎖会社において, 一般的な株主間紛争の原因に対して不満を有
する少数派株主の唯一の救済手段は, 株主代表訴訟において不正行為者を
訴えることであった｡
しかしながら, 実質的にはパートナーシップ紛争であることが多い株主
間紛争に代表訴訟の手続的及び実質的な制約を課してしまうと, 時として,
パートナー間の紛争の公正かつ効率的な解決が促進されるのではなく, 妨
げられる場合がある｡
かかる問題を踏まえて, 1992年に ALIは, 代表訴訟を要求する法目的
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(505) In re Marriage of Moca, No. B181359, 2006 WL 847956, at *1314 (Cal.
Ct. App. 2006).
上の理由, すなわち, 会社又は被告を不公正に多数の訴訟にさらすことが
なく, 会社の債権者の利益を著しく毀損することがなく, 又は全利害関係
当事者間において損害回復の公正な分配を阻害することがないと認められ
るときには, 裁判所が裁量で, 閉鎖会社の株主に代表訴訟を直接訴訟とし
て認める際の規準を設けた｡
裁判所が裁量で, 代表訴訟を直接訴訟として扱い, 株主に個別の損害回
復を命じるこの ALIの勧告によって, 各州や法律家の間では様々な反応
が起こった｡ 当該問題の検討を行っていた各州間には, 明確な違いが見ら
れ, ALI方式の採用を主張する裁判所もあれば, それを否定する裁判所も
あった｡
ALIは, 従来の代表訴訟に関して, 直接訴訟の権利を支持すべき理由が
３つある, とする｡ まず, 第一に, 多数派株主が経営を支配していること
が多い閉鎖会社においては, 利害関係なき取締役会を設けられる可能性が
低い点である｡ 第二に, 会社の損害が株主の損害と別個のものであるとい
う考えは, ほんのわずかな株主しかいない会社に適用される場合には適当
ではない点である｡ 第三は, 代表訴訟の手続規則が, 実質上人的会社のパー
トナーである者の紛争においては, ほとんど意味をなさないことが多い,
という点である｡
ALIは, 10年以上も前にこの勧告を行っているが, 当該問題の検討を行っ
た38州のうち16州が, ALIの方式を採用し直接訴訟を認めている｡ 一方,
従来の株主代表訴訟を適用する州は, 20州となっている｡ 残りの２州は,
判決が一致していないため, どちらを採用すべきか決めかねていると思わ
れる｡
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株主に対して, 従来の代表訴訟方式で提起することを要求している州は,
その理由として, 商取引における予測可能性と一貫性を必要とすることを
挙げている｡
すなわち, ある裁判所は, ALI方式の採用を否定するに当たって ｢法人
はパートナーシップではない｣ と指摘している｡ かかる裁判所は, ｢法人
を設立するか否かには, 様々な手続の選択を伴う｡ したがって, 商事規則
は予測可能なものであるべきである｡ 会社は会社として扱い, 逸脱が妥当
であると出資者やその他関係者らが認める場合には, 契約により規則を変
更できるようにしておくことが, その目的に最も良い形で資する｣ と述べ
ている｡
さらに, これらの州では, 株主代表訴訟の方が, 債権者が保護されるこ
とにも言及している｡ 株主代表訴訟は, 裁判所の監督に基づき債権者が優
先性を取得することを確保しようとするものである｡ 株主の直接訴訟にあっ
ては, その保護は得られない｡ 換言すれば, これらの州の裁判所は, 閉鎖
会社に関する場合であっても, 会社に損害を与える行為を行った取締役,
役員又は株主からの損害回復は, 当該会社に帰属すべきである, と考えて
いることになる｡ この方法によれば, 利益を債権者への弁済に充てること
が可能となる｡ そして, 不当な扱いを受けた株主は, 取引上の利益, すな
わち, 保有株式の価値が上がることで間接的に損害を回復することになる,
と考えられている｡
加えて, これらの州では, 従来の基準がなくなってしまえば, 直接訴訟
と代表訴訟との区別は曖昧なものになる, とも考えられている｡
一方, ALI方式を採用する州は, 採用の根拠を次のように述べている｡
従来の株主代表訴訟を提起する場合であっても, 不正行為者が多数派株
主であるならば, 損害回復を受けるのは正にその不正行為者たる株主とな
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る｡ このような事態は, 株主による直接訴訟を認め, 不正行為に起因する
損害を立証する当事者にのみ損害回復を認めることで回避される｡
また, 実際問題として, 閉鎖会社における取締役会は, 利害関係のない
取締役で構成される可能性は低い｡ 従って, それらの状況下において, 株
主代表訴訟に係る制定法の要求要件は, 行使しても無意味となる可能性が
高い｡ 最悪の場合, 取締役会は, 少数派株主と反目する株主だけで構成さ
れることも考えられる｡ 閉鎖会社に関する訴訟は, 競合する株主派閥間の
紛争により生じるものである可能性が高いため, 株主の議決権行使は, 会
社利益の客観的評価によってではなく, 確立された派閥に影響を受けるこ
とになる｡ とりわけ, 取締役会が株主代表訴訟を引き受け, 会社が訴えの
取下げを申し立てることを認めている州にあっては, 不満を有する株主に
とっては中身のない救済手段となる｡ この場合, 取締役会は, 多数派株主
によって支配されていることから, 不満を有する株主から訴訟を引き継い
で, 単に取下げることができるのである｡
さらに, ALI方式の支持者は, 別段の内容の合意がない限り, 直接訴訟
を認めることで, 最終的に訴訟費用が会社側に移行する株主代表訴訟とは
異なり, 訴訟にかかる費用は提訴する当事者負担となる, と指摘している｡
ALI方式を採用する州においては, 会社に対する不正行為の結果, 閉鎖
会社の少数派株主が間接的な損害を被った場合, 当該少数派株主には直接
訴訟が認められており, 当該株主は直接的に損害回復を行うことができる
のである｡ 一方, ALI方式を採用せず, 従来の株主代表訴訟を採用する州
においては, 損害回復は会社になされるため, 少数派株主は, 会社の損害
が回復されたことで生じる株式の価値の上昇によって, 間接的に損害回復
を行うことになる｡ しかしながら, 本論文第二編第一章で考察したように,
アメリカの抑圧救済制度は, ｢退出 (exit) 救済｣ と呼ばれるほど, その
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救済手段は株式買取が中心であることから, 株主代表訴訟に関し, ALI方
式を採用しない州において, 会社に残りたいと思う少数派株主にとっては,
実質的に, かかる株主代表訴訟が, 少数派株主の唯一の救済手段となって
いると解される｡
お わ り に
イギリス法およびアメリカ法においては, 抑圧および不公正侵害行為の
救済制度と株主代表訴訟制度が, とくに閉鎖的な会社において, 多数決原
則の弊害を修正し, 少数派株主を救済する制度として機能している
(506)
ことを
本論文において確認した｡
少数派株主の救済制度をいかに設計するかについては, これまでにも様々
な見解が主張されてきており
(507)
, 現に, わが国の会社法においても, 少数派
株主を保護する規定は, 一応存在する
(508)
｡
かかる規定の中には, 株式買取請求権のような自益権のみならず, 監督
是正権とされるものも存在するが, 監督是正権の趣旨とされるところは,
株主間の利害調整や少数派株主の保護であるとは必ずしも考えられていな
い｡ つまり, これら規定の多くは, 経営者の違法行為等によって会社の被
る損害を防ぐための制度として構築されており, 株主間の利害対立を調整
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(506) なお, OECD (Organisation for Economic Co-operation and Develop-
ment : 経済協力開発機構) が公表している ｢OECDコーポレート・ガバ
ナンス原則｣ (OECD Principles of Corporate Governance 2004) において
も, 株主代表訴訟を少数派株主の救済のための制度と位置づけている｡
｢OECDコーポレート・ガバナンス原則｣ OECD Principles of Corporate
Governance 2004 <Visited on October 1st, 2010> (http : //www.oecd.org /
dataoecd /34 /34 /32361945.pdf)
(507) 大谷禎男 ｢商法・有限会社法改正試案の解説｣ 別冊商事法務89号63
64頁, 大野・前掲書注(20)217218頁｡
(508) 本論文・注( 3 )参照｡
するという観点は希薄であるように思われる｡ 実際, これら監督是正権の
行使については, ほとんどの場合, 会社における損害の発生またはその危
険が要件とされる｡ 取締役の業務執行行為によって一部の株主が損害を被っ
たとしても, 同時に会社に損害が発生していれば, その損害は会社の損害
として認識され, 会社の損害の回復が図られることになる｡ ましてや会社
に損害が発生していない場合には, 監督是正権の利用自体が困難にならざ
るを得ない
(509)
｡
このようにみてみると, 既存の諸規定が, 少数派株主の保護として必ず
しも適切であるとは言えないことが明らかである｡ それでは, イギリス法
の不公正侵害行為の救済制度やアメリカ法の抑圧救済制度のような包括的
な制度を日本法に導入すべき必要性があるであろうか｡ これを検討するに
あたっては, 少数派株主が会社から離脱したいと望む場合と, 会社に残っ
て自己の利益を守りたいと望む場合に分けて考える必要がある｡
前者の場合, 離脱の方法としては, 反対株主の株式買取請求権
(510)
があり,
日本法においても, 会社の組織再編行為や株式の譲渡制限を定める定款変
更などの議案に反対する株主が, 会社を離脱する方法として, 会社に対す
る株式買取請求が認められている｡ しかしながら, イギリス法のように,
会社の業務が一部の株主の利益を不公正に侵害する方法で執行されている
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(509) 川島・前掲論文注(57)74頁｡
(510) わが国の会社法おいて株式の買取請求が認められるのは, ①株式の譲
渡制限または全部取得条項付種類株式を定める定款変更決議の場合 (116
条１項１号・２号), ②種類株式の内容として, 種類株主総会の決議を要
しないと定められた種類株主に損害を及ぼすとき (116条１項３号), ③事
業譲渡等の場合 (460条), および④合併等の組織再編行為の場合 (785条・
797条・806条) である｡
場合や, アメリカ法, たとえば, ニュージャージー州一般会社法において
規定されているように, 多数派株主が少数派株主に対し不公正な侵害行為
を行った場合に, 会社や多数派株主に, 少数派株主の有する株式の買取を
求めうる制度はわが国には存在しない｡
なお, わが国では, 少数派株主の有する株式が譲渡制限株式である場合,
会社の譲渡承認を求めることで, 会社から離脱することが可能である｡ こ
の場合, 少数派株主は, 株式の取得者を決めて, 会社に譲渡承認を請求し,
会社がこれに承認しない場合, 会社が買取るか会社の指定する者が買取る
ことになる｡ しかしながら, 閉鎖的な会社で, 会社に損害が発生している
ような場合, 株式の買取人を見つけることは困難である｡ そして, 株式買
取人が見つからない場合に, 会社に株式の買取を求めうる制度は存在しな
い｡
したがって, 株式買取請求権は, わが国における閉鎖的な会社において,
会社からの離脱を望む少数派株主の保護規定として万能であるとはいいが
たい｡
他方, 少数派株主が会社に残って自己の利益を守りたいと望む場合, 日
本法においては, 監督是正権を利用して, 取締役の業務執行により発生し
た会社の損害の回復を促す方法はあるが, 監督是正権は, 株主間の利害調
整や少数派株主の保護は必ずしも考えられていないため, 少数派株主が受
けた損害を直接的に回復できるものではない｡ また, 会社に損害が発生し
ていない場合には, 監督是正権の利用自体が困難になる点において, 会社
に残って自己の利益を守りたいと望む少数派株主の保護規定として万能で
はない｡
株主の意思は, 資本多数決によって決定されるが, それはけっして少数
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派株主の利益を犠牲にしてもよいということではない｡ 少数派といえども,
株主は, 会社に投資した以上リスクを伴うのであるから, 少なくとも持分
割合に応じた財産的利益が保障され, 利益の分配に与れなければならない
はずである｡ そのような利益が侵害された場合には, 会社から離脱する途
ばかりでなく, 会社に残って自己の利益を守るための手段も当然用意され
てしかるべきであると考えられる
(511)
｡
既述のように, イギリスの法律委員会の調査
(512)
では, 不公正侵害救済の申
立において, 求められた救済の約70％が, 申立人の株式の買取であった｡
また, アメリカにおいても, 抑圧救済制度に基づく申立人の株式の買取を,
制定法またはコモン・ローのいずれかによって, 40州が認めている｡ こ
の状況からすると, わが国における少数派株主の救済としては, 株式買取
請求権をより充実させることで足りるのではないかとも考えられる｡
しかしながら, 他方で, 会社に残って自己の利益を守りたいと望む株主
もイギリスの法律委員会の調査によれば約30％存在することになり, 当
該株主の意思を無視し, 金銭ですべて割り切るという考え方には疑問が残
る｡ これらの理由から, かかる救済制度を導入する必要性は認められると
考える｡
さらに, イギリスおよびアメリカとわが国における裁判制度の違いが問
題となる｡ イギリスおよびアメリカにおいては, 裁判所に衡平法 (エクイ
ティ
(513)
) 上の権限が認められている｡ これに対し, 日本の裁判所は, エクイ
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(511) 川島・前掲論文注(57)76頁｡
(512) 本論文第一編イギリス法 第一章不公正な侵害行為の救済制度 第四
節2006年不公正な侵害行為の救済制度の改正の経緯とその内容 Ⅱ株主の
救済に関する諮問書において新たに提案された小規模会社のための不公正
侵害救済制度を参照｡
(513) 元来エクイティは, イギリスにおいて, コモン・ロー上権利が認めら
ティのような伝統をもたない｡ イギリス法やアメリカの一部の州
(514)
のように,
法文において, 裁判所が当該問題の解決のために適当と考慮する救済命令
をあたえることができる, と定めるような包括的な保護規定を設けること
は, 従来の法体系にみられない制度を導入することになるであろうし, 裁
判所がこのような規定を活用できるかが問題となるであろう
(515)
｡ したがって,
日本法に導入するにあたっては, 裁判所の救済命令の例示列挙を, できる
だけ詳細に示すことが必要であると考える｡
つぎに, 閉鎖的な会社の少数派株主にとっては, 株主代表訴訟における
間接的な損害回復も, 少数派株主保護機能として大きな意味を有している
ことが, イギリス法およびアメリカ法の経験により明らかになった｡
まず, イギリス法における株主代表訴訟の少数派株主保護機能としては
以下の内容が挙げられる｡
少数派株主が, 不公正侵害救済に基づく株式買取命令を裁判所に求める
際に, 多数派株主である取締役の不法行為により, 会社に損害が発生して
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れていない等, 具体的な事件についてコモン・ローを厳格に適用した結果
生ずる不合理性を除去するため, コモン・ローの代替として発達した｡ そ
の過程においては, 法律家ではない大法官 (Chancellor) が, 正義の観点
に基づいてコモン・ローを補正したものであるが, 現在ではイギリスおよ
びアメリカ合衆国の多くの裁判所では, コモン・ロー上の救済と衡平法上
の救済は, 同一の裁判所において与えられており (裁判所内で, コモン・
ロー法部と衡平法部が分けられることがあるが, それは, 事務分配手続に
すぎない), 争いおよび救済につき, その歴史的な関係および発達に従っ
て分類している点に意味がある｡ 鴻・北沢・前掲書注(34)333334頁｡
(514) たとえば, ミネソタ州は, ミネソタ州法 302A. 751条１項において,
裁判所が会社を解散するか, または, ｢状況から考えて公正かつ合理的で
あると裁判所が判断するエクイティ上の救済を与える｣ ことを認めている｡
また, 同条２項において, 株式買取に関する申立について規定している｡
(515) 川島・前掲論文注(57)78頁｡
いるとすれば, 少数派株主の有する株式の売買価格に影響を及ぼすことが
予想される｡ そこで, 少数派株主が, まず, 株主代表訴訟に勝訴すること
によって会社に損害回復がなされると, その結果, 少数派株主の株式の価
値は上昇する可能性がある｡ そして, その後, 少数派株主が不公正侵害救
済訴訟に勝訴することによって, 裁判所は, 多数派株主あるいは会社に少
数派株主の株式買取命令を発することになるが, この際の, 少数派株主の
有する株式の価格算定に, 株主代表訴訟に勝訴することによってもたらさ
れる, 株式の価値の上昇分が反映されることになる｡
イギリス法においては, 従来, 少数派株主保護のために例外的に株主代
表訴訟がコモン・ロー上許容されていたのであるが, 2006年会社法改正
により, 当該制度が制定法化された現在も, 依然, 少数派株主を保護する
制度として位置づけられていることに変わりはない｡
しかしながら, イギリス法においては, 上述のケースのように, 不公正
侵害救済制度が明文をもって, 規定されており, 少数派株主が, 裁判所に
株式買取命令を求めうるがゆえに, 株主代表訴訟制度がより効果的に少数
派株主保護機能を果たしうるとも考えられる｡
また, アメリカ法においても株主代表訴訟制度は認められているが, 閉
鎖会社の紛争の場合は, ALI方式を採用する州と従来の代表訴訟を採用す
る州とで, 少数派株主の救済手段が異なっている｡
すなわち, ALI方式を採用する州においては, 会社に対する不正行為の
結果, 閉鎖会社の少数派株主が間接的な損害を被った場合, 裁判所は裁量
によって代表訴訟を直接訴訟として扱い, 当該少数派株主は, 直接的に損
害回復を行うことができるのである｡
一方, ALI方式を採用せず, 従来の株主代表訴訟を採用する州において
は, 損害回復は会社になされるため, 少数派株主は, 会社の損害が回復さ
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れたことで生じる株式の価値の上昇によって, 間接的に損害回復を実現す
ることになる｡
しかしながら, 本論文第二編第一章で考察したように, アメリカの抑圧
救済制度は, ｢退出 (exit) 救済｣ と呼ばれるほど, その少数派株主に対
する救済手段は, 株式買取が中心であることから, 株主代表訴訟に関し
ALI方式を採用しない州においては, 会社に残りたいと思う少数派株主に
とって, 実質的に, かかる株主代表訴訟が, 少数派株主の唯一の救済手段
となっていると解される｡
ただ, 株主代表訴訟においては ALI方式を採用しない州であって, 抑
圧救済においては株式買取以外の, 問題の解決のために適当と考慮された
救済命令をあたえる, エクイティ上の救済を許容する州も存在するので
(516)
,
このような州においては, 会社に残って自己の利益を守りたいと望む少数
派株主は, 株式買取以外のエクイティ上の救済命令を求めることも可能で
ある｡
ところで, わが国の会社法においても, 株主代表訴訟制度 (会社法847
条) を規定しているが, かかる訴訟提起が, 閉鎖的な会社の紛争において,
実質的に, 少数派株主の救済手段となりうる可能性がある, との見解が存
在する
(517)
｡ その理由は, 第一に, 小規模で閉鎖的な会社においては, 会社財
産が比較的少なく, また, 少数派株主の持分割合も比較的大きい場合が多
いので, 間接的とはいえ, 会社に対する損害賠償の支払が, 少数派株主の
持株の価値を実質的に高めることがありうるからであり, 第二に, 少数派
株主にとって多数派株主に対する株式買取交渉を有利に進める糸口になる
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(516) たとえば, ミネソタ州が該当する｡
(517) 宍戸善一 ｢閉鎖会社と株主代表訴訟｣ 新版・株主代表訴訟大系 (弘文
社, 2002年) 6263頁｡
からである, というものである｡ もちろん, 支配株主との株式買取交渉の
ためだけに株主代表訴訟を提起したことが明らかとなれば, 訴権の濫用と
いうことになるであろう｡ しかし, 裁判所の実務取扱いによれば, 閉鎖会
社の内部紛争にかかる訴訟等については, 通常, 裁判官も, 当事者の話し
合いによる解決を勧めており, 話し合いの結果, 株式の買取という方法で
紛争の抜本的解決が図られることもある
(518)
, ということである｡
｢こういった背景には, 株主代表訴訟以外に閉鎖会社における少数派株
主の不満を吸い上げる訴訟のルートがほとんどないという会社訴訟制度自
体の問題があり, また, 少数派株主の立場からは, 内部紛争を裁判官の前
に持ち出すことによって, 和解交渉を進める糸口がつかめるという実質的
な利点があるからである
(519)
｣ とされる｡
しかしながら, かかる方法は, あくまでも当事者の話し合いによる解決
方法であり, 少数派株主が会社から離脱し, 投下資本を回収する方法とし
て確実性を提供するものではない｡
それゆえに, わが国においては, とくに閉鎖的な会社の紛争において,
多数派株主の不正行為により少数派株主が侵害を受けた場合に, 少数派株
主が会社から離脱したいと望む場合と, 会社に残って自己の利益を守りた
いと望む場合いずれにしても, 既存の制度では, 多数決原則の弊害を修正
し, 少数派株主を救済する制度として不十分であるといえよう｡ したがっ
て, わが国においても, 株主代表訴訟制度に加えて, 不公正侵害救済制度
や抑圧救済制度のような制度の導入を検討する必要性があるのではないか
と考える｡
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(518) (1996年７月25日, 東京地裁民事８部における金築誠志判事・深山卓
也判事へのインタビュー) 宍戸・前掲書注(517)6263頁｡
(519) 宍戸・前掲書注(517)72頁｡
法と政治 63巻 4号 (2013年 1月) 93(1186)
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The Doctrine of Minority Shareholder Protection
―Remedy for Oppression and Unfair Prejudice,
and Remedy by Derivative Action (3)―
Yumiko MORIE
While one of the most fundamental missions of the Company Law is to
reconcile rationally differing interests among shareholders in stock
company, many studies have already been conducted on the subject. In our
country, however, it cannot be said that remedies to mitigate abuses of
majority rules and to help minority shareholders are adequate when there is
unfair prejudice against minority shareholders imposed on by majority,
particularly in disputes in close companies.
In this article, therefore, I focus attention on the systems to protect
minority while reconciling conflicting interests among shareholders, by
taking up remedies for unfair prejudice and derivative action in the United
Kingdom, and remedies for oppression and derivative action in the United
States to clarify how such protection of minority shareholders actually
functions and to find ways to improve protection of minority shareholders in
our country.
In this issue, I have analyzed remedy by derivative action in the United
States.
